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EL COMERCIO DE COLOMBIA Y LAS TRANSACCIONES CON GRAN BRETAÑA 
Conferencia del doctor Rafael Gama Quijano, gerente general del Banco de la República 
Esta es la segunda vez que tengo el honor y el gusto de 
participar en el seminario sobre las relaciones financieras 
y comerciales entre Colombia y la Gran Bretaña. La prime-
ra de estas reuniones tuvo lugar hace un año en Bogotá, y 
en esa ocasión hice un análisis del ahorro del país y de su 
sistema financiero, y destaqué la importancia de los recur· 
sos externos para el desarrollo del país, sin los cuales no 
hubiéramos alcanzado índices de inversión de alrededor 
dell8% del producto nacional en los últimos años, uno de 
los coeficientes más altos en América Latina. 
Mi propósito en esta segunda oportunidad es presentar, 
con la brevedad requerida por la duración de este semina-
rio, los aspectos más sobresalientes de la balanza de pagos 
de Colombia, con énfasis en lo referente al Mercado Co-
mún Europeo y en especial las transacciones con Gran 
Bretafta. 
En los últimos diez años el progreso de Colombia ha te-
nido un fuerte apoyo en el rápido crecimiento de su comer-
cio internacional, como resultado de pollticas deliberadas 
basadas en serios análisis sobre la dotación de factores de 
producción del pais y el tamaño de su mercado interno. Es-
te último ha crecido rápidamente en los últimos cinco 
años, reflejando una mejora en el ingreso de la población; 
la capacidad de producción del pais ha podido atender esta 
mayor demanda interna y aún disponer de excedentes ex· 
portables crecientes. 
Balanza de pagos 
Hasta hace pocos años la balanza de pagos del país era 
muy vulnerable por la fuerte participación del café en las 
exportaciones totales. Esta situación ha venido cambian-
do en la última década debido a la diversificación de las ex-
portaciones y a la ampliación del número de paises con los 
cuales Colombia tiene relaciones comerciales importantes. 
Al mismo tiempo, la mayor capacidad de exportación, jun-
to con los ingresos netos de capital por endeudamiento ex· 
terno e inversión privada directa, han repercutido en ma· 
yores importaciones, compatibles con el rápido crecimien-
to económico del pais, y en una significativa acumulación 
de activos internacionales. Estos últimos, a su turno, dan 
confianza sobre la continuidad de las importaciones y el 
acceso a los mercados de capital en términos más favo· 
rabies. Las reservas netas valen US$ 4. 700 millones, y son 
equivalentes a aproximadamente trece meses de importa· 
ciones (cuadro 1). Además, últimamente Colombia ha sin· 
dicado dos préstamos por US$ 600 millones y US$ 350 
millones en condiciones ampliamente competitivas. 
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Tradicionalmente el saldo de las transacciones comer· 
ciales y el de la cuenta corriente de la balanza de pagos ha 
sido negativo. Sin embargo, en cada uno de los últimos 
cuatro años los mayores ingresos por café principalmente, 
y otros ingresos relativamente altos por concepto de servi-
cios, transferencias de colombianos que trabajan en otros 
paises y el turismo han dado como resultado superávit de 
alguna significación en ambas cuentas. En estos años el 
saldo positivo en la cuenta corriente ha fluctuado entre 
US$ 90 millones en 1978 y US$ 524 millones en 1979 
(Cuadro 2). 
Este superávit se explica también por la imposibilidad 
de acelerar las importaciones más rápidamente, no obstan· 
te la reducción de los aranceles y los estímulos que se han 
dado a la inversión, la cual tiene una proporción alta de 
bienes importados. Tanto la capacidad de organización. 
como la infraestructura para mover las importaciones, 
principalmente los puertos, las carreteras y el equipo de 
transportes, han sido limitaciones transitorias a una 
corriente mayor de importaciones. Sin embargo, estas difi-
cullade ya e es tán solucionando, de manera que el abas-
tecimiento externo del pais sea más adecuado. 
Las exportaciones totales el año pasado valieron US$ 
3.682 millones, dos veces y media superiores a las de hace 
cinco años. En el período 1967-79las exportaciones totales 
crecieron a una tasa promedio anual de 18%. En 1979, del 
total, 55% correspondió a café y el resto a aproximada-
mente 1.600 productos de exportación. En cuanto a las ex-
portaciones distintas de café, su crecimiento anual prome-
dio fue de 23%. 
El café continúa siendo el principal producto de exporta-
ción, aunque su importancia relativa ha venido disminu-
yendo, no obstante los mejores precios que se han re-
gistrado para el café colombiano en los mercados interna-
cionales a partir de 197 5 y de un volumen superior expor-
tado en 1978 y 1979, cuando se alcanzaron nueve millones 
y once millones de sacos de 60 kilos respectivamente, o 
sea, 540.000 y 660.000 toneladas. 
Las exportaciones no tradicionales registraron un total 
de US$ 1.507 millones en 1979. De esta cantidad 30% 
corresponde a productos básicos o primarios, 25% a artícu-
los semiprocesados, y 45% a manufacturados. Cabe ano-
tar que hace diez años, aproximadamente 60% de las ex-
portaciones consistía en productos primarios; proporción 
que ha disminuido, pero los productos de los sectores agro-
pecuario y minero siguen teniendo importancia dentro de 
las exportaciones no tradicionales, y es probable que en los 
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próximos años su participación en el total vuelva a aurnen· 
tar. En esta categoría se destacan por los valores exporta-
dos, banano, flores, azúcar en bruto, algodón, arroz, taba-
co, carne de bovino, cemento, esmeraldas, carbón y plati-
no. Colombia también es un productor pequeño de oro, cer-
ca de 300.000 onzas al año, que en su mayoria entran a for· 
mar parte de los activos internacionales del país. 
En cuanto a las importaciones, estas han estado condi-
cionadas a la capacidad de pago resultante de las exporta· 
ciones y del endeudamiento externo. Hasta principios de 
esta década el desarrollo del país tuvo una fuerte limita-
ción en su capacidad para importar, pero que luego se ha 
ido superando. De 1973 en adelante el país aumentó consi-
derablemente las importaciones hasta alcanzar US$ 4.630 
millones en 1979. La composición de estas importaciones 
es básicamente 50% materias primas y productos interme-
dios, 40% bienes de capital y el resto bienes de consumo. 
El énfasis en materias primas y bienes de capital ha sido 
una característica tradicional de las importaciones. Sin es· 
te abastecimiento difícilmente se hubiera podido mantener 
en los últimos años un crecimiento del producto nacional 
de 6% anual promedio. 
Colombia es un país importador de capital. Los recursos 
financieros internacionales han complementado el ahorro 
interno para poder mantener una alta actividad en la in· 
versión. En la actualidad la deuda pública externa ascien· 
de a US$ 3. 700 millones, mientras que la deuda privada re-
gistrada es de US$ 525 millones. La suma de las dos canti-
dades es inferior al nivel de reservas del pais, y el servicio 
de la misma, amortización más intereses, es solamente 
10% de los ingresos de divisas a través de la cuenta 
corriente (cuadro 3). De este endeudamiento, 75% es en dó-
lares de los Estados Unidos, y el resto en varias monedas. 
La deuda en libras esterlinas equivale aproximadamente a 
US$ 17 millones, de los cuales US$ 5 millones correspon· 
den al sector privado. No obstante ser este endeudamiento 
en libras pequeño, debe mencionarse la importancia que 
tiene el mercado financiero de la Gran Bretaña para la 
contratación de los préstamos que recibe Colombia en va· 
rías monedas. 
Para el pais es de especial interés que los mercados fi-
nancieros conozcan la información relativa a la balanza de 
pagos, al endeudamiento externo, y la capacidad de llevar 
a cabo nuevas inversiones, con el fin de mantener merca· 
dos financieros tan importantes corno en Londres, recepti-
vos, en términos competitivos a las solicitudes de finan· 
ciarniento que haga el país. 
Dirección del comercio 
La expansión del comercio colombiano también ha ido 
acompañada de cambios en cuanto a la importancia relati· 
va de las áreas y de los paises con los cuales se tiene inter· 
cambio comercial de alguna importancia. Teniendo en 
cuenta el valor total del comercio del pais -exportaciones 
más importaciones-, se observa que el Mercado Común 
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Europeo aumentó su participación de 20% en 1967 a 23% 
en 1979; la Asociación Latinoamericana de Libre Comercio 
aumentó de 6% a 17% en el mismo período, debido princi-
palmente al incremento del comercio con los países del 
Pacto Andino; y los paises socialistas de Europa Oriental 
han mantenido su participación de 2,5% (cuadro 4). Los 
cambios más importantes en la participación en el comer· 
cío han sido los de Estados Unidos que disminuyó su pro-
porción de 44% a 35%, Japón que aumentó de 2,5% a casi 
6%, y Alemania Occidental que disminuyó su representa· 
ción de 12% a 11% (cuadro 5). En cuanto a café los mayo-
res compradores fueron en 1979 Estados Unidos, 34%; 
Alemania Occidental, 25%; Holanda, 8%; Suecia, 6%; Es· 
paña y Japón con aproximadamente 4% cada uno. 
Comercio con Gran Bretaña 
Tradicionalmente el comercio entre Colombia y Gran Bre-
taña no ha sido cuantioso en términos relativos. Hay va· 
rias razones que pueden explicar esta situación, no obstan· 
te que las relaciones entre los dos países han sido siempre 
excelentes y a que a través de la historia los vínculos cul· 
turales y diplomáticos han sido de la mayor trascendencia 
para Colombia. 
Hasta hace apenas diez o quince años el café, que repre· 
sentaba tres cuartas partes de las exportaciones colom· 
bianas, aún no había cautivado el buen gusto de los ingleses 
acostumbrados más bien a tomar té. El resto de nuestras 
exportaciones, básicamente productos primarios, no en-
contraban mercado en la Gran Bretaña porque el abasteci-
miento de los mismos e hacia de sus colonias o ex-
colonias, pero en todo caso con preferencias de las na· 
ciones que forman la Commonwealth. 
Del lado de las importaciones colombianas, la Gran Bre-
taña no ha sido una fuente importante en términos relati· 
vos, debido principalmente a que la demanda por importa-
ciones estuvo orientada más hacia Estados Unidos, país 
cuyas inversiones directas en Colombia representan lama· 
yor parte, lo cual ha significado que por razones de tecno-
logía se tenga un acceso más determinado a ese mercado. y 
porque las corrientes de asistencia financiera, especial-
mente la que provenia de la Agencia Internacional para el 
Desarrollo, estaba condicionada a que las importaciones 
se hicieran de Estados Unidos. Además, hay que recono-
cer que hasta hace pocos años, veinte máximo, se apre-
ciaba una gran superioridad en la competitividad de ese 
pais. Por último, es preciso mencionar que el mercado co-
lombiano no ha tenido mucho interés para los exportado-
res ingleses (cuadro 6). 
En la clasificación de los cien principales mercados para 
las exportaciones de la Gran Bretaña, a Colombia le 
corresponde el lugar número 75, y si se tiene en cuenta 
América Latina solamente, su posición es en el quinto lu-
gar después de Brasil, México, Venezuela y Argentina. De 
los cinco países, en 1979 la Gran Bretaña tuvo déficit con 
Brasil y Argentina, y superávit con México, Venezuela y 
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Colombia. El superávit de Colombia representa 37% del 
comercio total entre los dos países, segundo después de 
México (1) . 
Las exportaciones colombianas a Gran Bretaña dismi-
nuyeron de US$ 44 millones en 1978 a US$ 31 millones en 
año· pasado, mientras que las importaciones pasaron de 
US$ 102 millones a US$ llO millones; el déficit para Co-
lombia fue de US$ 79 millones. 
Obviamente que estamos considerando cantidades pe-
quefias en el total del comercio de ambos países, pero son 
de una gran importancia para la estabilidad de las balan-
zas de pagos, y para la intensificación de las relaciones 
entre los dos países (cuadro 7). Por fortuna esta situación 
está cambiando, como lo demuestran las estadísticas 
sobre los mercados para las exportaciones colombianas y 
los paises donde se originan las importaciones. En el caso 
de Gran Bretafia queremos que este cambio refleje más ex-
portaciones e importaciones, para que al aumentar el co-
mercio total sea mayor la probabilidad de reducir el déficit 
en contra de Colombia, recurrente por lo menos desde 
1965. 
La mayor parte de las exportaciones de Colombia a 
Gran Bretaña la constituyen un reducido número de pro-
ductos, de los cuales quince representan el 90% del valor 
total, en tanto que las importaciones son más variadas, 
con una lista de por lo menos ciento veinte artículos. Las 
exportaciones principales de Colombia son algodón y tex-
tiles, que representan 40% del total, seguidas en importan-
cia por flores y banano, cada una con 20%. De la import -
ciones, 15% consisten en equipo para transporte; 7% 
whisky; alambre, tubos y tornillos representan 5%; ma-
quinaria para excavación y equipo textil son 5% cada uno, 
y el resto está representado por cantidades pequefias de 
herramientas, otros equipos y materias quimicas muy va-
riadas. 
En la mayoría de estos productos Gran Bretaña no es el 
único proveedor del mercado colombiano, el cual está en 
rápida expansión. Es posible, por lo tanto, explorar la po-
sibilidad de mayores ventas en el mercado colombiano de 
estos y de otros artículos, especialmente maquinaria, 
herramientas y materias primas. Al mismo tiempo, es pre-
ciso advertir que en Colombia tiene especial acogida el pro-
ducto de tecnología avanzada, que permita reducir costos 
de producción, y para el cual pueda obtenerse un manteni-
miento eficiente. 
Algunos productos que América Latina exporta en con-
diciones competitivas representan una proporción baja de 
las importaciones totales de esos productos a Gran Breta-
fia (cuadro 8). Por ejemplo en 1979, textiles participaron 
con solo 9,6%, cueros y artículos de cuero 11,6%, azúcar y 
miel de abejas 5,7%, carne y preparados de carne 6,1 %, y 
café menos de 10%. Sin embargo, se advierte un cambio fa-
vorable en esta situación por las mayores compras de es-
tos productos a América Latina el año pasado, con excep-
ción del algodón y de los textiles. En todos estos produc-
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tos Colombia tiene una excelente capacidad de exporta-
ción, y en algunos hubo modestos aumentos en las ventas 
a Gran Bretaña. 
Expectativas sobre el sector externo 
El rápido crecimiento de los ingresos de cambio extran-
jero por exportaciones, tanto de café como de otros pro-
ductos agrícolas y pecuarios y de manufacturas, de-
muestran la capacidad del país para producir y responder 
a la demanda externa. Sin embargo, las prácticas discrimi-
natorias en el comercio internacional en los últimos años y 
la actual recesión económica en los principales paises in-
dustriales están poniendo en peligro el dinamismo en el de-
sarrollo de ese potencial. No obstante estas circunstan-
cias, que seguramente han sido consecuencia inevitable, 
pero ojalá transitoria, del encarecimiento del precio de los 
combustibles, Colombia tiene un porvenir bueno en cuanto 
a su desarrollo económico, y en particular en lo referente a 
su balanza de pagos. Además los distintos grupos en la so-
ciedad: productores, exportadores e importadores y con-
sumidores, aceptan que es preciso mantener una tasa de 
cambio realista, como uno de los principales estimulos a 
las exportaciones (cuadro 9). 
En la actualidad el país empieza a desarrollar los progra-
mas en el sector de la minería, el cual ha representado muy 
poco en la formación del producto nacional y en las expor-
taciones. Dentro de los próximos cinco años Colombia es-
tará exportando niqúel y carbón, por ejemplo, en cantida-
des suficientes para que los ingresos de divisas por este 
concepto sean muy significativos. Además, el desarrollo 
agrícola y pecuario del país permitirá fortalecer el sector 
agroindustrial, del cual se espera un excedente importante 
para la exportación. 
Colombia importa cerca de 60% de sus necesidades de 
petróleo, que a los precios actuales equivalen a US$ 450 
millones anualmente. Existe una buena probabilidad de 
que en los próximos afios el pnís aumente la producción de 
petróleo, lo cual ya está ocurriendo debido a algunos des-
cubrimientos recientes. Además se dispone de un reconoci-
do potencial de generación de electricidad, en plantas 
hidroeléctricas que permitirá satisfacer la expansión en la 
demanda. 
Perspectivas del comercio con Gran Bretaña 
El comercio de Colombia ha tenido un importante creci-
miento en los últimos años, pero las transacciones con 
Inglaterra han tenido un menor dinamismo, y el déficit re-
gistrado en este comercio ha aumentado. Se espera que los 
programas de inversión que está llevando a cabo el país, 
conforme al Plan de Integración Nacional, en centrales 
hidroeléctricas, térmicas a base de carbón e interconexión; 
en construcción de carreteras, mejora de los ferrocarriles y 
(1) Ver United Kingdom Department of Trade, Trade with Latin 
America, CRE 3/2, March. 1980. 
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sistemas de· transporte masivo; en el sector de la minería, 
especialmente en la infraestructura necesaria para la 
explotación y exportación de carbón, y en hospitales, es· 
cuE>las y otros programas de beneficio social induzcan im· 
portaciones cuantiosas. Al mismo tiempo el impulso de es· 
tas inversiones tendrá repercusiones más amplias en la ac· 
tividad del sector privado, que también demandará más 
importaciones. Gran Bretaña tiene en esta expansión de la 
economía colombiana una oportunidad para ofrecer su tec· 
nología, sus bienes de capital y otros productos de consu· 
m o. 
Como ustedes saben, en circunstancias como las descri· 
tas, y dada la capacidad de pago que tiene el país, la com· 
petencia para exportar a Colombia es fuerte, y la obten· 
ción de órdenes de compra y contratos requieren, entre 
otras cosas, un conocimiento bueno del mercado colom· 
biano. 
Por otra parte, la politica del gobierno colombiano es 
procurar que el dinamismo del comercio exterior no sufra 
ante la disminución de la demanda global de los países in· 
dustriales debido a su recesión económica. Con este propó· 
sito se están intensificando los estudios para mantener 
cuantificada la oferta exportable de los productos con los 
cuales Colombia puede competir internacionalmente, y no 
a horramos esfuerzos para ponernos en contacto con los 
compradores actuales y para atraer a otros nuevo cm~ el 
fin de facilitarles el comercio con Colombia. En cuanto se 
refiere a las exportaciones a Gran Bretaña , la embajada de 
Colombia en e te país, y las oficinas comercial s del Fondo 
de Promoción de Exportaciones y la Oficina de la Federa· 
ción Nacional de Cafeteros, en Londres, están en capaci· 
dad de suministrar información relacionada con el comer· 
cío exterior colombiano, y de transmitir a las autoridades 
competentes o a empresas colombianas las solicitudes que 
hagan los interesados en Gran Bretaña sobre negocios con 
Colombia. Al mismo tiempo, los exportadores colom· 
bianos están interesados en aumentar y diversificar sus 
ventas a Gran Bretaña, lo cual está recibiendo un decidido 
apoyo por parte de las autoridades colombianas. 
Pero para poder cumplir con este propósito es preciso 
que los importadores ingleses conozcan mejor el potencial 
de Colombia para suministrarles productos básicos y ma· 
nufacturas en condiciones competitivas. 
Finalmente quisiera destacar la importancia de 
reuniones como esta para renovar nuestra tradicional 
amistad y poder así estrechar las relaciones entre los dos 
países. Con este mejor conocimiento mutuo podemos 
contribuir a que nuestros esfuerzos se traduzcan en un 
mayor bienestar para la gente de Colombia y Gran Breta· 
ña . 
CUA DRO 1 
Reservas internacionales 
(Millon s d dólares) 
Brutas e Las Vuriación 
1975 553 547 11 8 
1976 1.172 1.166 61 9 
1977 1.836 1.830 664 
197 2.493 2.4 2 652 
1979 4.205 4.106 1.624 
Fuent.e: Banco de la República. oLa : A junao 30 de 1980 las reservas neLas 
eran US$ 4.611 millones. 
CU ADRO 2 
Balanza de pagos 
A- Bienes. servicios y transferencias privadas 
l. Exportaciones (FOB) 
2. lmporLaciones !FOB) 
Balanza comercial 
3. Servicios y transferencias 
B- CapiLal oficial 
C- Capital privado y errores y omisione 
O- Cambio en activos internacionales (neto) (aumento- ) 
l. Banco de la República 
2. Bancos comerciales 
Fuent.e: Banco de la República. (IJ Pre liminar. (2) Provisional. 
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Deuda ex terna 
Deuda 
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Servicio t 1) 






















Fuent-e: Banco de la República. (1) Amortización más intereses. (2) Amorti · 
zación más inLere es como porcentaje de los ingr sos por exportaciones y ser· 
vicios al ext-erior. 
CUADRO~ 
Balanza comercial con las principales regiones (1) 
!Millones de dólares) 
1975 1976 
446 553 
- 683 - 7fi9 
- 237 - 216 
462 522 
- 331 - 392 
131 130 
Asociación Latinoamericana de Libre Comercio 
Export3cione 233 228 
Importaciones - 160 - 209 
Saldo 73 19 
Pacto Andino 
Exportaciones 189 195 
Importaciones - 88 - 126 
aldo 101 69 
Paises Sociali ta de Europa Oriental 
Export.acione 36 77 
1 mportaciones - 20 - 26 





















·- 1.284 - 2.014 
- 4 9 - 1.058 
1.139 1.017 
- 657 - 824 
482 193 
434 660 
- 634 - 718 
- 200 - 58 
367 552 
- 261 - 274 
106 278 
115 
- 64 - 112 
34 3 
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CUADRO 5 
Balanza comercial con países seleccionados (1) 
(Millones de dólares) 
1975 1976 1977 1978 1979 
E Lados Unidos 
Export.aciones 442 530 690 778 929 
1 mport.aciones -640 -718 -745 -1.219 -1.933 
al do -19 -18 -55 -441 -1 .004 
Alemania Occiden tal 
Exportaciones 218 283 490 676 591 
1 mportaciones -131 -174 -156 -264 -297 
Saldo 87 109 334 412 294 
Venezuela 
Exportaciones 90 122 219 293 452 
1 mportaciones -18 -33 -92 -121 -78 
Saldo 72 89 127 172 374 
J a pón 
Exportaciones 27 62 83 101 143 
1 mportaciones - 129 -132 -196 -295 -334 
a Ido -102 - 70 -113 - 194 -191 
Francia 
Exportaciones 32 48 60 64 69 
1 mport.aciones - 67 - 70 - 71 - 105 - 168 
Saldo - 35 - 22 -11 - 41 -99 
F.spafiu 
Exportaciones 39 36 75 111 109 
1 mponaciones - 50 - 47 - 62 - 111 - 125 
Saldo - 11 - 11 13 - 16 
Gran Bret.ai\a 
Exportaciones 41 34 45 44 31 
1 mportaciones - 53 - 61 - 72 -102 - 110 
a Ido - 12 - 27 - 27 - 58 - 79 
Ful'nt": rondo de Promocion de Expor taciones !PRO EX POI . 111 ExporL!lcion~s FOB e import.aciones Cl F' ha sta 1977: des pués FOB ambas. 
CUADRO 6 
Participación de Gran Bretaña en las 
importaciones de regiones seleccionadas 
(Porcentajes) 
Regiones 1975 1976 1977 
Mundiales 5,4 5,2 5.4 
Australia. ueva Zelandia y Sur A frica 17.5 14.3 13,3 
Otros paises de Africa 8,5 ,3 7,4 
Comunidad Económica Europea 4,5 4.7 5,3 
Caribe 5,0 4.2 4,4 
América Latina 3,2 3,0 2,7 










Comercio de Gran Bretaña con 
paises de América Latina. 1979 
(Millones de libras) 
Principales paises lmport.aciones Export.aciones 
Argentina 145.064 128.278 
Bolivia 37.619 9.594 
Brasil 400.378 286.481 
Chile 131.218 45.640 
Colombia . 23.874 52.258 
Ecuador 6.210 33.483 
Méx.ico 36.336 134 .816 
Venezuela 100.823 137 .722 
Otros paises 121 .840 192.760 
Total 1.003.362 1.021.032 













Fuente: Overseas Trade Statistics of the United Kingdom. ( 1) Positivo a fa-
vor de Gran Bretaña . 
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CUADRO 
Comercio de Gran Bretaña con el mundo y con América Latina 
(Millones de libras) 
1975 1976 1977 
Importaciones del mundo 24.02 31.2 13 36.978 
Importaciones de América Latina 628 705 768 
Exportaciones al mundo 19.762 25.777 33.33 1 
Exportaciones a América Latina 659 751 984 
{?orcen taje ) 
ParLicipat'ion de América Latina o;n la s importacione · Lota les :.!.61 2,26 
ParLtcipacion de Amcrica Latina en las exporlacione. Lota le!> 3.33 2.92 
Fuent : Overseas Tradc 
1458 
tatistics of the United Kingdom . 
e ADRO 9 
Tasa de cambio y precios 
Ta a de cambio 
lndice de 
Pesos y-ecios (21 
por US$ Variación ariación 
(1) % ~o 
1975 32,96 15.1 17,5 
1976 36.32 10.2 25.4 
1977 37.96 4.5 27,5 
1978 41 ,00 ,O 19,7 
1979 44.00 7,3 26.5 
Fuente: Banco de la República y Departamento acional de Estadistica 
(DA El. (1) Final de año. (2) Empleados. ota: A junio 30 de 19 O la tasa de 
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